10 Desempenho da Economia Brasileira

Divida Publica

Divida publica é o montante levantado pelo governo, junto ao setor privado ou as agéncias
multilaterais, para financiar as acdes governamentais, inclusive pretéritas. Para tanto, assume
contratos de empréstimos e financiamentos e emite titulos que variam em maturidade, forma de
remuneracdo, no modo como séo vendidos e na forma como seus pagamentos sdo estruturados.

Amensuracdo da divida publica restringe-se ao setor publico ndo financeiro e sua compilacdo
varia de acordo com a metodologia empregada, os entes da Federacdo abrangidos, a
perspectiva bruta ou liquida, a exclusdo ou ndo de algumas empresas, como é o caso da
Petrobras e da Eletrobras, na Unido.

Divida Bruta do Governo Geral (DBGG): publicado pelo Banco Central do Brasil (BO),
abrange Unido, estados e municipios. Aumentou R$ 340,3 bilhdes no exercicio, chegando a
R$ 2.583,9 bilhoes, ou 58,7% do Produto Interno Bruto (PIB) em 2012.

Divida Liquida do Setor Publico (DLSP): publicado pelo BC, cresceu R$ 41,5 bilhdes
no exercicio, atingindo R$ 1.550,1 bilhdes ao final de 2012, ou 35,2% do PIB. Abrange o
endividamento liquido do setor publico ndo financeiro e do BC junto ao sistema financeiro
(publico e privado), setor privado ndo financeiro e ao resto do mundo. Inclui os governos
federal, estaduais e municipais, o Banco Central, a Previdéncia Social e as empresas estatais,
com exclusdo da Petrobras e da Eletrobras.

Divida Consolidada (DC) da Unido: publicado no Relatério de Gestao Fiscal (RGF) do
Poder Executivo Federal, observados os critérios estabelecidos pela Lei de Responsabilidade
Fiscal. Aumentou R$ 213,0 bilhdes desde 2011, alcancando o montante de R$ 2.948,4
bilhdes em 2012.

Divida Consolidada Liquida (DCL) da Uniao: publicado no Relatério de Gestdo Fiscal do
Poder Executivo Federal. Em virtude do incremento do saldo dos ativos da Unido no valor de
R$ 202,4 bilhoes, a Divida Consolidada Liquida ampliou-se em R$ 10,6 bilhodes, totalizando
R$ 1.082,7 bilhdes ao final de 2012.

Grafico 1. Divida Liquida do Governo Central
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Fonte: Banco Central do Brasil - Nota para Imprensa - Politica Fiscal - Janeiro/2013.

Os indicadores de
estoque da divida
publica oficialmente
divulgados pelo
governo federal
sao: Divida Bruta
do Governo Geral
(DBGG), Divida
Liquida do Setor
Publico (DLSP),
Divida Consolidada
(DC) da Uniao e
Divida Consolidada
Liquida (DCL)

da Uniao.

As dividas bruta e
liguida do Governo
Central abrangem
o Tesouro Nacional,
a Previdéncia
Social e o Banco
Central do Brasil.

Exercicio de

2012



Enquanto a divida
liquida do setor
publico diminuiu
1,2% em relacao
ao PIB, de 2011
para 2012, a divida
bruta subiu 4,54
p-p., atingindo o
valor de 2,6 trilhoes,
correspondente

a 58,7% do PIB.

Apesar de as
operacoes de
fomento nao
afetarem a DLSP,
elas carregam para
o Tesouro a carga
fiscal representada
pela diferenca entre
a taxa Selic e a TILP.

Embora a participacdo da DLSP como percentual do PIB tenha diminuido em 1,2 pontos
percentuais (p.p.), a DBGG aumentou 4,54 p.p., também como percentual do PIB, de 2011
para 2012. Os juros nominais ampliaram a divida liquida em R$ 213,9 bilhdes (4,86% do PIB),
enquanto os principais fatores de reducao foram o superavit primario de R$ 104,9 bilhdes
(2,38% do PIB), 0 ajuste cambial/metodolégico de R$ 56,6 bilhdes (ou 1,28% do PIB), outros
ajustes da divida externa, de R$ 5 bilhdes (ou 0,11% do PIB) e o reconhecimento de dividas
(haveres) no valor de R$ 5,8 bilhdes (ou 0,13% do PIB).

A manutencao de despesas de juros e encargos nominais maiores que 0s superavits primarios
resulta em expansdo continuada da divida liquida em valores nominais, ainda que em percentual
do PIB haja um pequeno decréscimo. Além disso, a volatilidade cambial também proporciona
oscilagdes abruptas no saldo do endividamento liquido, como pode ser visualizado no gréfico
1, que aponta o comportamento da DLGC no periodo de 2002 a 2012.

Evolucao da taxa Selic e da taxa implicita da DLSP

As operacdes de fomento realizadas por meio da emissdo de titulos pelo Tesouro Nacional,
a exemplo daquelas realizadas junto ao BNDES, mantém a DLSP sob controle na medida
em que, em correspondéncia aos passivos gerados pela emissdo dos titulos, sdo registrados
ativos, decorrentes dos valores a receber. No entanto, carrega para o Tesouro a carga fiscal
representada pela diferenca entre a taxa pela qual a Unido vende seus titulos (Selic) e a taxa
pela qual a Unido recebe das instituicdes financeiras oficiais e de programas de fomento (Taxa
de Juros de Longo Prazo - TJLP).

Dados da Nota de Politica Fiscal do Banco Central de marco de 2012 e da série historica
mostram que, entre 2003 e 2012, a taxa Selic recuou 14,8 p.p. (de 23,3% para 8,5%),
enquanto a taxa implicita da DLSP decresceu apenas 2,5 p.p. (de 17,5% para 15,0%). Dessa
forma, o custo fiscal das operagbes de fomento, representado pelo diferencial de taxas,
expande-se continuamente, conforme se visualiza no grafico seguinte.

Gréfico 2. Evolucao da Taxa Selic, da Taxa Implicita da
DLSP e dos Juros Nominais em % do PIB
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Fonte: Banco Central do Brasil - Nota para Imprensa - Politica Fiscal - Janeiro/2013; e Séries Temporais.

Acesse a integra do Relatério em www.tcu.gov.br/contasdogoverno



